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Die deutsche Schuldenbremse als Allheilmittel – 
Eine Analyse im historischen Kontext
von Heiko T. Burret
usammenfassung: In der Finanz-
und Schuldenkrise ist die Insolvenz-
gefahr für Staaten evident geworden.
Die drohende Zahlungsunfähigkeit resultiert
dabei aus den mit der Staatsverschuldung stei-
genden Zins- und Tilgungsverpflichtungen.
Diese verkleinern den finanzpolitischen Hand-
lungsspielraum zukünftiger Generationen. Der
Trend einer zunehmenden Staatsverschuldung
ist nicht nur durch rein ökonomische Faktoren
zu erklären, auch polit-ökonomische Verschul-
dungsanreize sind von Bedeutung. Zur Ein-
dämmung dieser Anreize wurde 2009 die
Einführung der deutschen Schuldenbremse be-
schlossen. Eine Analyse der Verschuldungsre-
striktionen seit 1871 zeigt, dass die neue
deutsche Schuldenbremse die wesentlichen Aus-
gestaltungsprobleme der alten Regelungen mi-
ni miert. Allerdings beeinträchtigt die
mangelnde finanzpolitische Eigenverantwort-
lichkeit der Gebietskörperschaften die polit-
ökonomischen Anreize zur Einhaltung der
Schuldenbremse und damit zu einer tragfähi-
gen Finanzpolitik.
Einleitung
„Ohnehin sollten wir gegen das Mittelalter
schon deshalb den Mund halten, weil jene Zei-
ten ihren Nachkommen keine Staatsschulden
hinterlassen haben.“ Jakob Burckhardt1
Die Staats- und Regierungschefs der EU-
Mitgliedsstaaten einigten sich Anfang 2012
auf den Fiskalpakt2 zur zukünftigen Sicher-
stellung von Haushaltsdisziplin und Stabili-
tät. Lediglich das Vereinigte Königreich und
Tschechien gehören nicht zu den Unter-
zeichnern. Dem Vertrag zufolge sollen die
Mitgliedsstaaten auf nationaler Ebene eine
Schuldenrestriktion einführen, die ähnlich
der 2009 beschlossenen deutschen Schul-
denbremse einen nahezu ausgeglichenen
Haushalt vorsieht. Während eine Ratifizie-
rung des Vertrages durch die nationalen Par-
lamente in fast allen Ländern erfolgt ist,
wurden nationale Schuldenbremsen bisher
in etwa der Hälfte der Unterzeichnerstaaten
eingeführt. Im Hinblick auf die Verbreitung
des „Exportschlagers Schuldenbremse“ soll
die vorliegende Arbeit die Frage beantwor-
ten, inwiefern die neue deutsche Schulden-
bremse die Staatsverschuldung tatsächlich
begrenzen kann bzw. ein Allheilmittel gegen
eine nicht nachhaltige Finanzpolitik dar-
stellt. Dabei steht das Vorhaben der Schul-
denbremse unter keinem guten Stern: Schon
seit Gründung des ersten deutschen Bun-
desstaates 1871 wurden Gesetze und
 Verordnungen zur Eindämmung der Staats-
verschuldung erlassen. In den 1990er Jahren
kamen internationale Verträge hinzu.
Deutschland war zwischen 1871 und heute
trotzdem zweimal de facto zahlungsunfähig
und weist seit Gründung der Bundesrepu-
blik Deutschland eine ungebrochene Zu-
nahme der nominalen Staatsverschuldung
auf. Daraus ergibt sich zum einen die Not-
wendigkeit einer neuen, eﬀektiven Verschul-
dungsregel für eine nachhaltige,
generationengerechte Finanzpolitik.3 Zum
anderen legt die Beobachtung die Erkenntnis
nahe, dass auch Anreize zur Einhaltung der
Regel gesetzt werden müssen. Eine Untersu-
chung, inwiefern diese Ziele durch die neue
deutsche Schuldenbremse zu erreichen sind,
ist Gegenstand der vorliegenden Arbeit.
Dazu werden die Notwendigkeit einer insti-
tutionellen Verschuldungsrestriktion, die
damit verbundenen Probleme sowie institu-
tionelle Lösungsmöglichkeiten aufgezeigt.
Sodann wird anhand der zuvor herausgear-
beiteten Kriterien die Eﬀektivität der Ver-
schuldungsregeln in Deutschland seit 1871
beleuchtet. Anhand der hierbei aufgezeigten
Konstruktionsfehler der früheren Schulden-
bremsen wird anschließend die Funktions-
weise der neuen Schuldenbremse analysiert.
Ein Vergleich mit den Rahmenbedingungen
der Schweizer Schuldenbremse zeigt, dass in
Deutschland vermutlich ein anderer Eﬀekt
von der Schuldenbremse zu erwarten ist als
in der Schweiz. 
Notwendigkeit einer eﬀektiven Schulden-
restriktion für eine generationengerechte
Finanzpolitik
Finanzpolitische Situation in Deutschland seit
18504
Der Trend einer steigenden nominalen
Staatsverschuldung ist in Deutschland seit
über 160 Jahren fast ungebrochen. So
 können in diesem Zeitraum nur drei we-
sentliche Rückgänge beobachtet werden:
aufgrund der Kriegsentschädigungszahlun-
gen von Frankreich 1871 bis 1873 sowie
nach den beiden Währungsreformen 1923
bzw. 1948. Abgesehen von den Kriegen zeigt
Abbildung 1 insbesondere fünf Phasen einer
markant steigenden Schuldenstandsquote.5
Jeder dieser Zeiträume ist durch das Auftre-
ten von Wirtschaftskrisen gekennzeichnet:
der Gründerkrach von 1873 bis ca. 1890,
die Große Depression der frühen 1930er
Jahre, die Ölkrisen der 1970er Jahre, die In-
ternetblase der 1990er Jahre und die gegen-
wärtige Finanz- und Schuldenkrise. Dabei
mag es zwar ökonomisch gut fundierte
Gründe für eine Verschuldung während den
Wirtschaftskrisen geben, es ist aber augen-
scheinlich, dass es danach nie geschaﬀt
wurde, die Schulden durch die Erwirtschaf-
tung von Überschüssen wieder abzutragen.
Folglich darf es nicht wundern, dass
Deutschland inzwischen bei einem Schul-
denstand angekommen ist, der in Friedens-
zeit niemals höher war: Im Jahr 2010 wurde
mit 81,22 Prozent des BIPs ein Rekordni-
veau erreicht.
Der gegenwärtige Schuldenanstieg ist insbe-
sondere auf den Bund zurückzuführen. Sein
Anteil an der Gesamtverschuldung erhöhte
sich von 40,5 Prozent im Jahr 1974 auf 64
Prozent im Jahr 2010. Der Anteil der Län-
der stieg in diesem Zeitraum nur von 24,8
Prozent auf 29,8 Prozent an, der Gemein-
deanteil sank von 34,7 Prozent auf sechs
Prozent. Allerdings kann daraus nicht
 geschlossen werden, dass die aufgezeigte
Schuldendynamik auf die Bundesebene be-
schränkt bleibt. Vielmehr zeigt eine disag-
Z
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Vor Schulden, die man gemacht hat,
auch Staatsschulden, kann man nur
eine Zeit lang davonlaufen, eingeholt
wird man schließlich doch. 
/ Milton Friedman /
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gregierte Betrachtung eine sehr heterogene
Schuldensituation innerhalb der einzelnen
staatlichen Ebenen. Generalisierungen sind
dabei nur sehr begrenzt möglich. Es lässt
sich lediglich festhalten, dass sich die Haus-
haltslage in Stadtstaaten meist schlechter als
in Flächenstaaten darstellt und Gemeinden
insbesondere in Nordrhein-Westfalen und
dem Saarland eine relativ hohe Verschul-
dung aufweisen.6
Vergänglichkeit des Ponzi-Spiels
Die aufgezeigte Situation der Staatsfinanzen
in Deutschland legt die Frage der Nachhal-
tigkeit bzw. Generationengerechtigkeit der
öﬀentlichen Haushalte nahe. Bei steigenden
Schulden muss ein zunehmender Anteil des
Budgets für den Zins- und Tilgungsdienst in
Anspruch genommen werden. Anfangs mag
diese Belastung noch kaum merklich sein,
da der Schuldendienst nicht aus dem lau-
fenden Haushalt, sondern durch die Auf-
nahme neuer Schulden bedient wird.
Dadurch beschleunigt sich das Staatsschul-
denwachstum. Dieser verhängnisvolle Me-
chanismus des ,ewigen‘ Umschuldens bzw.
des Begleichens fälliger Zins- und Tilgungs-
zahlungen durch die Aufnahme neuer
Schulden wird als Ponzi-Spiel bezeichnet.7
Da Investoren bei steigender Verschuldung
irgendwann das Vertrauen in die Erfüllung
der Rückzahlungsverpflichtung des Schuld-
ners verlieren, werden sie diesem – sofern
überhaupt noch – nur noch kurzfristige Kre-
dite gegen vergleichsweise hohe Zinssätze
gewähren. An diesem Punkt verbleiben den
dann lebenden Generationen zwei Optio-
nen: 
Erstens, die zukünftigen Generationen ver-
suchen die Schulden, aus denen sie kaum je-
mals einen Nutzen gezogen haben, zu
tilgen.8 Dabei werden die (finanzpolitischen)
Handlungsspielräume eingeengt, da ein
Großteil der jährlichen Haushalte für die ge-
stiegenen Zins- und Tilgungsverpflichtun-
gen aufgewendet werden muss. Dies scheint
bis zu dem Punkt, an dem die Investoren das
Vertrauen wieder zurückgewinnen jedoch
kaum realisierbar.
Zweitens, die zukünftigen Generationen
nehmen trotz der hohen Zinsforderungen in
kürzeren Abständen immer höhere Kredite
auf, um den fälligen Schuldendienst weiter-
hin zu finanzieren. Dadurch nimmt die
Staatsverschuldung jedoch noch schneller zu
und das Vertrauen der Investoren sinkt ra-
pide. Dies führt irgendwann zu einer Situa-
tion, in der der Schuldner nicht mehr genug
Kreditgeber findet, um den fälligen Zins-
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Abbildung 1: Deutsche Staatsverschuldung in Prozent des BIPs, 1850-2010.
Quelle: Burret et al. 2013. 
Staat, gesam
t
Länderebene
Bundesebene
unfähigkeit kaum abschätzbar ist, so ist doch
eine Aussage über die Notwendigkeit einer
Haushaltskonsolidierung und damit der
Tragfähigkeit bzw. Generationengerechtigkeit
der Staatsfinanzen möglich. Zur Einschät-
zung dieses Sachverhalts findet häufig ein auf
Domar zurückgehendes Konzept Anwen-
dung.11 Demnach bleibt die Staatsverschul-
dung „within manageable limits“, solange die
nominale Wachstumsrate des nominalen
BIPs (yt) langfristig höher oder gleich dem
Nominalzins (it) ist, der auf die aufgenom-
menen Staatsschulden gezahlt werden muss.
Unter der Annahme eines ausgeglichenen
Haushalts steigt damit die Schuldenquote
(Staatsverschuldung/Bruttoinlandsprodukt)
schon deshalb nicht, da der Zähler nicht
schneller ansteigt als der Nenner. 
Formal lässt sich dieser Sachverhalt folgen-
dermaßen darstellen: Angenommen es wer-
den nur einjährige Anleihen ausgegeben, dt
sei der Budgetüberschuss bzw. das -defizit
(ohne Zinsausgaben), bt die Schulden-
standsquote und t die jeweilige Periode,
dann kann das Domar-Modell ausgedrückt
werden als:
Die Gleichung verdeutlicht, dass sich die ge-
genwärtige Schuldenquote (bt) selbst bei
einem ausgeglichenen Haushalt (dt = 0) er-
höht, wenn der Zins (1+ it) die Wachstums-
rate des BIPs (1+ yt) übersteigt. Unter der
Annahme i > y ist eine Finanzpolitik damit
nur nachhaltig, wenn ausreichend Überschüsse
(dt > 0) erwirtschaftet werden, also eine Haus-
haltskonsolidierung durchgeführt wird.
Kommt es anstelle von Budgetüberschüssen
zu anhaltenden Defiziten, steigt die Schul-
denquote immer weiter an. Eine solche Si-
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tuation ist nicht nachhaltig – es findet ein
Ponzi-Spiel statt. Andersherum kann die
Staatsschuldenquote selbst bei einem Haus-
haltsdefizit konstant gehalten werden, so-
lange y > i gilt.
Diese Herleitung ermöglicht es, die Not-
wendigkeit einer Haushaltskonsolidierung
und damit die Generationengerechtigkeit
bzw. Nachhaltigkeit von Staatsfinanzen zu
überprüfen. Dazu werden im Folgenden die
Zinssätze für zehnjährige Bundesanleihen
mit den Wachstumsraten des deutschen
BIPs verglichen. Dies erfolgt hinsichtlich des
Zeitraums vor dem Ersten Weltkrieg (1871
bis 1913) sowie für die beiden Nachkriegs-
perioden 1951 bis 1969 und 1970 bis 2010.
Die Zeitreihe für die Bundesrepublik
Deutschland wurde in zwei Perioden unter-
teilt, da im Jahr 1969 eine bedeutende in-
stitutionelle Änderung stattgefunden hat. In
der Zeit des Deutschen Kaiserreichs lassen
die jährlichen Daten keine eindeutige
Schlussfolgerung zu (Abbildung 3a). Aller-
dings zeigt die Betrachtung der durch-
schnittlichen Zinsen und Wachstumsraten,
dass die Finanzpolitik kaum nachhaltig war.
In der zweiten Untersuchungsperiode zwi-
schen Gründung der Bundesrepublik
Deutschland und Ende der 1960er Jahre lag
die Wachstumsrate des BIPs meist über dem
Nominalzins (Abbildung 3b). Das gilt ins-
besondere bei Betrachtung der durch-
schnittlichen Werte und deutet damit auf
eine nachhaltige Finanzpolitik hin. Diese be-
ruhte jedoch kaum auf der Erwirtschaftung
von Budgetüberschüssen – die nominale
Verschuldung ist in dieser Periode um über
485 Prozent gestiegen – sondern vielmehr
auf den hohen Wachstumsraten des BIPs
während des „Deutschen Wirtschaftswun-
ders“.
Im Gegensatz dazu steht das Ergebnis des
dritten Untersuchungszeitraums (1970 bis
2010), insbesondere ab dem Jahr 1974: Wie
aus Abbildung 3c hervorgeht, lagen die
Wachstumsraten des BIPs in den meisten
Jahren zwischen 1974 und 2010 unterhalb
des Nominalzinses. Dies wird bei Betrach-
tung der Durchschnittswerte bestätigt und
lässt  auf eine nicht nachhaltige Finanzpoli-
tik schließen. Feld weist darauf hin, dass sich
für die gesamte Nachkriegsperiode ein ähn-
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und Tilgungsverpflichtungen nachzukom-
men. Spätestens an diesem Zeitpunkt ist der
Schuldner zahlungsunfähig. Folglich kann
das Ponzi-Spiel nicht ewig gespielt werden –
auch nicht von Staaten.9
Unabhängig des zu Grunde liegenden Sze-
narios entsteht eine Last für die zukünftigen
Generationen: entweder in Form der Schul-
dentilgung oder in Form von gesellschaftli-
chen und wirtschaftlichen Verwerfungen
aufgrund des Staatsbankrotts. Damit ist eine
steigende Staatsverschuldung ab einem be-
stimmten Zeitpunkt nicht mehr tragfähig
bzw. nachhaltig und somit auch nicht gene-
rationengerecht. Das Erreichen dieses Zeit-
punkts hängt dabei wesentlich von den
Erwartungen an den Finanzmärkten ab.
Hier werden meist abrupt höhere Risiko-
aufschläge als Kompensation für eine gestie-
gene erwartete Ausfallwahrscheinlichkeit des
Schuldnerlandes gefordert.10 Der Zeitpunkt
der (nahenden) Zahlungsunfähigkeit ist
somit kaum zu prognostizieren. Als Beleg
für die abrupten Änderungen der Erwar-
tungen am Finanzmarkt kann die sprung-
hafte Veränderung der Zinsdiﬀerenz
zwischen deutschen und anderen europäi-
schen Staatsanleihen im Verlauf der Schul-
denkrise gesehen werden (Abbildung 2,
rechter Rand). Die Risikoaufschläge für
Griechenland, Portugal und Irland sind
dabei auf ein Niveau gestiegen, das diese
Länder von einer Refinanzierung über den
Kapitalmarkt de facto ausschloss. Ein Staats-
bankrott wurde lediglich durch den finan-
ziellen Beistand anderer Staaten des
Euro-Raums verhindert.
Nachhaltige Staatsfinanzen nach Domar
Wenngleich der Zeitpunkt einer Zahlungs-
Abbildung 2: Zinsdiﬀerenz zur Rendite zehnjähriger deutscher Staatsanleihen. 
Quelle: Markt-Daten.de
-dt + (1+ it)/(1+ yt) * bt-1  = bt.
Die Politik der öffentlichen 
Verschuldung hat nach und nach
jeden Staat geschwächt, der sich 
ihrer bedient hat.
/ Adam Smith /
Deutschland jedoch jedes Jahr gestiegen.
Seit 1970 wurden lediglich im Jahr 2000
(Versteigerung der UMTS-Lizenzen) und
2007 (hohe Beteiligungsverkäufe) Budget-
überschüsse ausgewiesen. Hieraus kann die
Erkenntnis gezogen werden, dass eine Haus-
haltskonsolidierung dringend erforderlich
ist, um die Tragfähigkeit der öﬀentlichen Fi-
nanzen langfristig zu gewährleisten.14
Neben der Einengung der Handlungsspiel-
räume aufgrund zunehmender Zins- und
Tilgungsverpflichtungen werden die zu-
künftigen Haushalte durch steigende Aus-
gaben aufgrund der demografischen
Entwicklung belastet. In Deutschland ist die
Gesetzliche Rentenversicherung umlagefi-
nanziert, das heißt die gegenwärtigen Bei-
tragszahler finanzieren die gegenwärtigen
Rentenempfänger. Auch die Kranken- und
Pflegeversicherung folgt dieser Finanzie-
rungsmethode. Da die Anzahl an Rentnern
und Pflegebedürftigen in Deutschland zu-
nimmt und die Erwerbspersonenzahl gleich-
zeitig sinkt, müssen die Kosten des
demografischen Wandels von immer weni-
ger Bürgern getragen werden: 2010 kamen
in Deutschland bereits auf jede Erwerbsper-
son 0,4 Nichterwerbspersonen über 65
Jahre, bis 2030 sollen es nach Berechnungen
der Europäischen Kommission 0,55 und bis
2040 0,67 sein. Vor diesem Hintergrund ist
die Konsolidierung der Staatsfinanzen in
Zukunft nicht leichter zu bewältigen und
sollte daher nicht weiter aufgeschoben wer-
den. Dies gilt insbesondere angesichts der re-
kordverdächtigen Steuereinnahmen der
letzten Jahre.
Wachstums- oder Austeritätspolitik
In der gegenwärtigen Schuldenkrise wird die
Forderung immer lauter, auf Förderung des
Wirtschaftswachstums statt auf Austeritäts-
politik zu setzen. Die Verfolgung der Wachs-
tumsstrategie bedeutet für den Staat aber
höhere Ausgaben und damit vermutlich wei-
tere Haushaltsdefizite. Eine solche Politik
müsste ein Wachstum schaﬀen, das langfri-
stig über dem Nominalzins liegt, damit die
Staatsfinanzen tragfähig bleiben. Dies wurde
in Deutschland, wie gezeigt, zumindest seit
1974 höchstens in vereinzelten Jahren er-
reicht. Eine Erklärung, warum dies nun an-
scheinend in Betracht gezogen wird, bleiben
die Vertreter der Wachstumsforderung
schuldig. Zudem zeigen empirische Unter-
suchungen, dass steigende Staatsschulden
das Wachstum bremsen. Dies gilt in Indu-
strienationen insbesondere, wenn die Schul-
denquote einen bestimmten Grenzwert
überschreitet. Je nach Land liegt dieser
Grenzwert wohl zwischen 60 Prozent und
100 Prozent.15 Die meisten Länder des Euro-
Raums befinden sich seit längerem inner-
halb dieser Gefahrenzone. Damit ist es zu
bezweifeln, dass eine Wachstums- statt Aus-
teritätspolitik bei der derzeitigen Lage der
öﬀentlichen Haushalte und den steigenden
Kosten des demografischen Wandels mit
licher Befund feststellen lässt, wenn neben
den Zinsen für zehnjährige Staatsanleihen
auch kürzere Laufzeiten Berücksichtigung
finden.12 Mit Zinsen oberhalb des Wirt-
schaftswachstums ist eine langfristige Trag-
fähigkeit der öﬀentlichen Haushalte nur
gegeben, wenn Haushaltsüberschüsse er-
wirtschaftet werden.13 Die nominale Staats-
verschuldung ist in der Bundesrepublik
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Abbildung 3a: Notwendigkeit einer Haushaltskonsolidierung 1871-1913 in Prozent. 
Quelle: Burret et al. 2013.
Abbildung 3b: Notwendigkeit einer Haushaltskonsolidierung 1951-1969 in Prozent. 
Quelle: Burret et al. 2013.
Abbildung 3c: Notwendigkeit einer Haushaltskonsolidierung 1970-2010 in Prozent. Das BIP-
Wachstum für 1991 wird nicht dargestellt und fließt auch nicht in die Durchschnittsberech-
nung ein, da die Wiedervereinigung diesen Datenpunkt verzerrt. Quelle: Burret et al. 2013.
einer generationengerechten, nachhaltigen
Finanzpolitik zu vereinbaren ist.
Polit-ökonomische Verschuldungsanreize
In diesem Abschnitt soll untersucht werden,
inwiefern polit-ökonomische Ansätze zur
Erklärung des aufgezeigten Trends steigen-
der Staatsschulden einen Beitrag leisten kön-
nen und welche Schlussfolgerungen sich
daraus für eine solide Finanzpolitik ergeben.
Dabei soll der Erklärungsgehalt rein ökono-
mischer Faktoren nicht verkannt werden,
wohl aber können diese die Zunahme der
Staatsverschuldung nur unzureichend be-
gründen:16 Wie Abbildung 1 zeigt, kann die
Zunahme der Staatsschulden in Deutsch-
land durch außergewöhnliche Ereignisse
(z.B. Kriege, Wiedervereinigung, Wirt-
schaftskrisen) und Änderungen der Rah-
menbedingungen (z.B. Währungsreform)
zumindest teilweise erklärt werden. Warum
aber die aufgebauten Haushaltsdefizite auch
in Jahren der konjunkturellen Erholung
kaum jemals abgebaut wurden, obwohl dies
den zukünftigen finanzpolitischen Spiel-
raum erhöhen würde, kann unter rein öko-
nomischer Betrachtung nicht geklärt
werden. Zwar ist es der Steuerglättungs-
theorie zufolge sachgerecht, Defizite zuzu-
lassen und damit nicht unmittelbar auf
einen schwankenden Finanzierungsbedarf
des Staates mit Steueranpassungen zu rea-
gieren,17 aber es kann auch hieraus kein
trendmäßiger Verschuldungsanstieg erklärt
werden. Die gegenwärtige Diskussion in
Deutschland über strukturelle Mehrausga-
ben wie das Betreuungsgeld und die
 Zuschussrente verdeutlicht das zugrundelie-
gende Problem: Den politischen Akteuren
fällt es schwer, in Zeiten wirtschaftlicher Er-
holung zu konsolidieren – dies gilt im Falle
Deutschlands selbst angesichts der europäi-
schen Schuldenkrise, der Vorgaben der
Schuldenbremse und sprudelnder Steuer-
einnahmen. 
Einen Versuch zur Erklärung dieses Dilem-
mas unternimmt die Neue Politische Öko-
nomie. Diesem Ansatz zufolge sind
öﬀentliche Haushaltsdefizite häufig das Er-
gebnis der Regeln unter denen eigeninteres-
sierte und damit wiederwahlorientierte
politische Akteure handeln. Buchanan und
Tullock haben dabei das Problem fiskalischer
Allmende hervorgehoben.18 Für rational
handelnde Politiker existieren Anreize,
zwecks Machterhalts Sonderinteressen zu
bedienen, deren Nutzen nur kleinen, privi-
legierten Gruppen zu Gute kommt. Die Ko-
sten werden dabei „unmerklich“ auf die
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heutigen und zukünftigen Steuerzahler ver-
teilt. Dadurch wird die Staatstätigkeit aus-
geweitet und die öﬀentlichen Einnahmen
werden übernutzt. Es kommt zu Haushalts-
defiziten. Damit ähnelt Staatsverschuldung,
verstanden als externer Eﬀekt, dessen Nutz-
nießer und Kostenträger personell auseinan-
derfallen, dem ökonomischen Problem bei
Allmendegütern. Die Staatsfinanzen wer-
den, wie z.B. die Hochseefischgründe, über-
nutzt, da jeder nur seinen Nutzen bzw.
Vorteil im Auge hat.19 So wie der Fischbe-
stand abnimmt und schließlich erschöpft
wird, schränkt Staatsverschuldung die
Handlungsspielräume zukünftiger Genera-
tionen immer weiter ein. Die Neigung der
Politiker zur Schuldenfinanzierung wurde
bereits vor Adam Smith und David Ricardo
durch David Hume erkannt, als er auf die
verführerische Möglichkeit hindeutete,
durch Staatsverschuldung ,den großen
Mann‘ zu spielen, ohne dabei die Bürger mit
hohen Steuern zu ärgern. Er folgerte, dass
„die Praxis des Schuldenmachens (…) daher
fast unfehlbar von jeder Regierung miss-
braucht“ wird.20
Das Problem der fiskalischen Allmende ero-
diert zudem potentielle Konsolidierungsbe-
mühungen. Da jede Interessensgruppe
Ausgabensenkungen bzw. Steuererhöhungen
bei sich vermeiden will, sind diese bereit,
Ressourcen auf unproduktive Lobbyarbeit zu
verwenden. Die Parteien werden versuchen,
ihre jeweiligen Wählergruppen zu schützen.
Analog hierzu versuchen die einzelnen Mi-
nisterien, Verwaltungen und  Jurisdiktionen
mögliche Sparmaßnahmen in ihrem Bereich
abzuwenden. Eine breite Konsolidierung
wird damit letztlich unterbunden. Dement-
sprechend werden  Mehreinnahmen in
 konjunkturellen Aufschwüngen nicht zur
Haushaltskonsolidierung verwendet, son-
dern zur Befriedigung weiterer Sonderinter-
essen verausgabt. Die so entstandenen
Mehrausgaben werden in wirtschaftlichen
Abschwüngen nur selten wieder gekürzt.
Stattdessen ist eine Finanzierung durch Ver-
schuldung politisch attraktiv. Den Nutzen
der schuldenfinanzierten Ausgaben haben
gegenwärtige Interessensgruppen, Politiker
und Wähler, die zukünftigen Generationen
bilden hingegen die Kostenträger. Die so
aufgebürdete Last der zukünftigen Bürger
bleibt im politischen Prozess weitestgehend
unberücksichtigt, da diese noch keine
Stimme haben. Die intertemporale Streuung
der Finanzierungslast beschneidet Kirchhof
zufolge die Eigentumsrechte von noch nicht
geborenen Generationen durch eine zu-
künftige Enteignung des Geldvermögens.21
Ein föderaler Staatsaufbau kann das Problem
fiskalischer Allmende verstärken, sofern die
einzelnen Gebietskörperschaften keine aus-
reichende finanzielle Eigenverantwortung
tragen. So erhöht die Möglichkeit, Schulden
auf die anderen Jurisdiktionen und den Zen-
tralstaat abzuwälzen, die subnationalen
 Verschuldungsanreize. Ein solches geogra fi-
sches Auseinanderfallen von Nutznießer und
Kostenträger kann auch Folge einer man-
gelnden Einnahmeautonomie und eines
weitreichenden Transfersystems sein. Damit
hängen die Auswirkungen der polit-ökono-
mischen Fehlanreize auf die Staatsverschul-
dung wesentlich von den institutionellen
Rahmenbedingungen ab.22 
Verschuldungsrestriktionen – 
ein Selbstbindungsdilemma
Im vorherigen Abschnitt wurde aufgezeigt,
dass die Schuldenentwicklung durch öko-
nomische und polit-ökonomische Faktoren
zu erklären ist. Dies macht es notwendig, In-
stitutionen zu untersuchen, die das eigenin-
teressierte politische Handeln in geordnete
Bahnen lenken, soll heißen eine nachhaltige,
generationengerechte Finanzpolitik ermög-
lichen. 
Zur Abmilderung des Problems der Über-
nutzung fiskalischer Ressourcen müssen sich
die politischen Akteure, analog zu Odysseus,
„selbstbinden“, um so den polit-ökonomi-
schen (Fehl-)Anreizen nicht nachzugeben
und das „Staatsschiﬀ“ nicht an die Klippen
zu fahren. Generell sind dazu formale Be-
schränkungen des Haushaltsdefizits geeig-
net.23 Damit eine solche Schuldenrestriktion
nicht einfach abgeändert werden kann, sollte
sie in der Verfassung festgeschrieben werden
und obligatorische Referenden bei Refor-
men benötigen.
Ein per se-Verbot von Verschuldung ist
 allerdings nicht sinnvoll. Es muss – und dar-
über besteht breiter Konsens – genug Flexi-
bilität für das Wirken der automatischen
Stabilisatoren, also den zyklischen Schwan-
kungen von Steuereinnahmen und Staats-
ausgaben, zur gesamtwirtschaftlichen Stabi-
lisierung gegeben sein. Weitere Flexibilität
sollte vorhanden sein, um auf unerwartete
schwere Krisen bzw. Notfälle fiskalpolitisch
reagieren zu können. Weil die Umstände
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Neue Schulden zu machen ist 
nicht die feine Art, die alten Schulden
auszugleichen. 
/ George Washington /
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einer Notsituation allerdings unerwartet und
unsicher sind, ist eine klare Definition sowie
Bestimmung aller möglichen Situationen
kaum realisierbar. Dies eröﬀnet den politi-
schen Akteuren die Möglichkeit, durch
 kreative Interpretation der Ausnahmetatbe-
stände diese zu umgehen oder aufzuwei-
chen, um so ihre Position zu verbessern.
Schon bewusst falsche Prognosen bestimm-
ter Parameter (z.B. Einnahmen und Ausga-
ben) können es ermöglichen, sich auf
unerwartete Umstände zu berufen und eine
Ausnahmeregelung zu nutzen. Zudem er-
laubt Creative-Accounting, also die Verfäl-
schung und Vertuschung von Daten, eine de
jure Einhaltung der Verschuldungsregel bei
einer „de facto“ Abweichung. Dies kann bei-
spielhaft an der Fälschung der Statistiken in
Griechenland oder der Ausgliederung be-
stimmter Ausgaben in Nebenhaushalte bzw.
„Sondervermögen“ in Deutschland, die
meist nicht in die Defizitberechnung ein-
fließen, verdeutlicht werden.24
Es entsteht eine Dilemmasituation, das
„Selbstbindungsdilemma“: Auf der einen
Seite können sich Regierungen aufgrund
polit-ökonomischer Anreize, Verschul-
dungsregeln zu umgehen, nur unter Aufgabe
der fiskalischen Flexibilität tatsächlich und
glaubhaft „selbstbinden“. Auf der anderen
Seite bedingt aber die Komplexität der An-
forderungen an die Finanzpolitik die Exi-
stenz gewisser Spielräume, sodass eine strikte
Regelbindung ohne Ausnahmen auf Dauer
nicht glaubhaft sein kann. Dabei stellt die
Durchsetzung und Kontrolle bzw. Überwa-
chung von Regeln und deren Ausnahmetat-
beständen das grundlegende Problem dar.25
Diese Aufgabe sollte eine möglichst unab-
hängige Institution wahrnehmen, sodass die
potentiellen Regelbrecher („Täter“) keine
Möglichkeit haben Druck auf die Durchset-
zungsinstanz („Richter“) auszuüben. Analog
hierzu haben die politisch verführerischen
Möglichkeiten der Geldpolitik zu der Un-
abhängigkeit der Zentralbanken geführt.
Schwache Durchsetzungsmechanismen sind
z.B. für das Versagen der Verschuldungsre-
striktionen des Stabilitäts- und Wachstums-
pakts (SWP), der ausufernde Staatsfinanzen
im Euro-Raum verhindern sollte, mitver-
antwortlich. Da die „Täter“ auch gleichzei-
tig die „Richter“ sind, wurden die im SWP
vorgesehenen Sanktionen trotz häufigem
Verstoß nie verhängt, stattdessen verstän-
digte man sich meist auf das Vorliegen von
Ausnahmesituationen. Aufgrund der man-
gelnden Glaubwürdigkeit, Ausnahmerege-
lungen tatsächlich nur in Notfällen zu
striktion zu verletzen bzw. zu „dehnen“.
Zudem entsteht durch dezentrale Einnah-
meautonomie ein fiskalischer Wettbewerb
zwischen den Gebietskörperschaften. Dieser
erlaubt den Wählern, Nutzen und Kosten
politischer Maßnahmen besser abzuschätzen
und erhöht somit ihre Souveränität. Die
Kreise der Nutznießer, Steuerzahler und
Entscheidungsträger decken sich damit
weitgehend. Es liegt eine sogenannte insti-
tutionelle Kongruenz vor.27 Da die gegen-
wärtigen Stimmbürger eher die Interessen
zukünftiger Bürger beachten als dies kurz-
fristig orientierte Politiker tun, kann eine
höhere Souveränität der Wähler zu einer
niedrigeren Verschuldung führen. Zudem
werden die Anreize zur Bedienung von Son-
derinteressen auf Kosten aller Jurisdiktions-
mitglieder durch die Möglichkeit der
Bürger, in andere Gebietskörperschaften mit
vorteilhafteren Steuer-Leistungs-Paketen ab-
zuwandern, gehemmt. Dies vermindert
ebenfalls die Staatsausgaben sowie die Ver-
schuldung. Empirische Studien belegen,
dass fiskalischer Wettbewerb meist zu einem
kleineren Staatssektor führt.28 Aufgrund der
Vergleichsmöglichkeiten können die Stimm-
bürger zudem besser als Kontrollinstanz
über eine Regeleinhaltung entscheiden. So
ist es wahrscheinlich kaum gerechtfertigt,
wenn sich Politiker auf den Ausnahmetat-
bestand einer schweren Wirtschaftskrise be-
rufen, solange benachbarte Jurisdiktionen
vergleichbare Verschuldungsrestriktionen
problemlos einhalten können. Da die poli-
tischen Akteure ihre Glaubwürdigkeit wohl
nicht verlieren wollen, werden ihnen damit
inhärente Anreize zur Regeleinhaltung ge-
setzt. 
Ein weitgehend egalisierender Finanzaus-
gleich hemmt den fiskalischen Wettbewerb
und wirkt damit entgegengesetzt. Die insti-
tutionelle Kongruenz wird geschwächt. Wer-
den zusätzliche Einnahmen größtenteils
wegverteilt, erodieren die Anreize der Ge-
berländer solche zu erwirtschaften, z.B.
durch die Bekämpfung von Schwarzarbeit
oder durch die Pflege der Steuerbasis.29 Auf
der anderen Seite sinken die Anreize der
Nehmerländer, sich aus eigener Kraft aus der
Abhängigkeit der Ausgleichszahlungen zu
befreien, denn steigende Einnahmen bedeu-
ten weniger Transfers. Eine Einnahmequelle,
die sich meist nicht auf die Transferhöhe
auswirkt, bildet jedoch die Verschuldung.
Damit kann eine Jurisdiktion ohne ihre
wirtschaftliche oder finanzielle Position zu
verbessern, ein hohes Maß an öﬀentlichen
Leistungen bereitstellen und Privilegienin-
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nutzen, ist es für den Philosophen Agamben
kennzeichnend für konstitutionelle Demo-
kratien, einen „(…) permanenten Notstand
zu schaﬀen.“26
Um das Problem der Täter-Richter-Konstel-
lation zu vermeiden, wäre ein Sanktionsau-
tomatismus denkbar. Dieser könnte bei
Verstoß gegen die Verschuldungsregeln zu
automatischen Ausgabekürzungen oder
Steuererhöhungen, die einem verpflichten-
den Tilgungsplan folgen, führen. Allerdings
erhöht ein solcher Automatismus die An-
reize, die Regelungen und Sanktionen durch
die ungerechtfertigte Nutzung von Ausnah-
metatbeständen oder Creative-Accounting
zu umgehen. Die Bevölkerung kann dabei
kraft ihrer Stimme nur als Kontrollinstanz
dienen, wenn die Verschuldungsregel ein-
fach, transparent und nachvollziehbar aus-
gestaltet ist. Um die Möglichkeiten der
Umgehung und Vertuschung zu reduzieren,
sollte eine Schuldenregel zudem möglichst
auf allen Staatsebenen eingeführt werden
und alle staatlichen Aktivitäten (z.B. Ne-
benhaushalte, Sozialversicherungen, öﬀent-
liche Unternehmen etc.) umfassen.
Flankierende Institutionen
Die Finanzpolitik einer unabhängigen Kon-
trolle mit Sanktionsbefugnissen zu unter-
werfen, ist politisch kaum durchsetzbar und
demokratisch fragwürdig, da ein Teil der
Souveränität abgegeben wird. Daher sollten
den politischen Akteuren inhärente Anreize
zur Einhaltung einer Schuldenregel gesetzt
werden. Dazu ist es notwendig, dass die Ge-
bietskörperschaften in Föderalstaaten die al-
leinige Verantwortung für ihre finanzielle
Situation tragen. Dies kann insbesondere
durch dezentrale Finanzautonomie und eine
sogenannte No-Bailout-Klausel, die eine
Schuldenübernahme bzw. Haftung durch
Dritte im Falle einer Zahlungsunfähigkeit
untersagt, erreicht werden. Ferner können
Finanzreferenden die polit-ökonomischen
Verschuldungsanreize hemmen.
Dezentrale Einnahmeautonomie
Steuerautonomie ermöglicht den Jurisdik-
tionen, flexibel auf Veränderungen der
Haushaltslage sowie der Bürgerpräferenzen
zu reagieren, ohne dabei die Schuldenre-
Im Unterschied zu den Alpen ist 
der internationale Schuldenberg 
vulkanischen Ursprungs: er ist in
ganz kurzer Zeit entstanden. 
/ Helmut Mayer /
teressen befriedigen − finanziert durch
Transfers und Verschuldung. Eine Umge-
hung bzw. „Dehnung“ der Verschuldungs-
regel wird hierbei durch die Stimmbürger
wohl nicht so schnell abgestraft, da die
 Gebietskörperschaften sich auf ihre wirt-
schaftliche Schwäche als Grund für Haus-
haltsdefizite berufen können. Somit bewirkt
ein stark egalisierender Finanzausgleich eine
Reduktion der Eigenverantwortlichkeit und
gibt weitere Verschuldungsanreize. eore-
tische und empirische Studien legen die Exi-
stenz solcher Eﬀekte nahe.30
No-Bailout-Klausel und Insolvenzordnung
Neben mangelnder Fiskalautonomie erhöht
insbesondere eine fehlende oder unglaub-
würdige No-Bailout-Klausel die polit-öko-
nomischen Anreize zur Schuldenfinan-
zierung. Denn während lokale öﬀentliche
Verschuldung vornehmlich lokalen Nutzen
stiftet, können die Kosten im Falle einer
Überschuldung durch einen Bailout verge-
meinschaftet werden (institutionelle Inkon-
gruenz). Eine solche Übernahme von
Verbindlichkeiten durch eine übergeordnete
Gebietskörperschaft antizipieren die Inve-
storen. Sie fordern daher keinen adäquaten
Risikoaufschlag bei steigender Verschuldung
bzw. steigendem Insolvenzrisiko unterge-
ordneter Gebietskörperschaften. Dadurch
fehlt eine frühzeitige Disziplinierung der
lokal agierenden Politiker durch den Markt.
Steigende Risikoprämien würden hingegen,
aufgrund höherer Zinsausgaben und damit
einer Einschränkung des (zukünftigen) fi-
nanzpolitischen Spielraums, eine Abstrafung
durch die Stimmbürger und somit einer
frühzeitigen Disziplinierung der Politiker
fördern. Empirische Studien belegen den Ef-
fekt einer No-Bailout-Klausel auf die Risi-
koaufschläge und subnationalen Defizite.31
Die fehlende disziplinierende Wirkung des
Marktes auf das Schuldenverhalten zeigt sich
in der gegenwärtigen Schuldenkrise. Nach
der Einführung des Euros sind die Risiko-
prämien auf Staatsanleihen in den südeuro-
päischen Ländern gesunken (Abbildung
2).32 Dies ermöglichte den Ländern, sich
stärker zu verschulden.
Zusätzlich zu einer No-Bailout-Klausel ist
eine Insolvenzordnung für die Gebietskör-
perschaften bzw. Staaten notwendig. Nur
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wenn die Gläubiger über den Prozess bei In-
solvenz informiert sind, haben sie eine
Grundlage, auf der sie das Kreditrisiko ad-
äquat bepreisen können. Zudem erhöht eine
Insolvenzordnung die Glaubwürdigkeit von
No-Bailout-Regeln: Ohne ein gesichertes
Verfahren für überschuldete Staaten und
Gebietskörperschaften können aufgrund
von too-big-to-fail- bzw. too-connected-to-
fail-Problemen Finanzhilfen trotz No-Bai-
lout-Klausel notwendig erscheinen.33 Dies
belegt wiederum die Eurokrise, in der ins-
besondere aus Angst vor einer krisenhaften
Ansteckung weiterer Staaten de facto gegen
die No-Bailout-Klausel des Artikels 125
AEUV (Vertrag über die Arbeitsweise der
Europäischen Union) verstoßen und finan-
zieller Beistand gewährt wurde.
Finanzreferenden
Finanzreferenden, also die Befragung der in
den jeweiligen Jurisdiktionen wohnenden
Bürger zu bestimmten Ausgabeprojekten,
können zu einer frühzeitigen Disziplinie-
rung der politischen Akteure führen, da sie
die Bedienung von Sonderinteressen ein-
schränken und die Souveränität der Bürger
stärken. Zudem werden die Bürger direkter
mit den Kosten einzelner Maßnahmen kon-
frontiert, sodass die Realisation von nur
 tatsächlich notwendigen Projekten wahr-
scheinlich wird (Stärkung der institutionel-
len Kongruenz). Ferner ist eine Beachtung
der Interessen von zukünftigen Generatio-
nen durch die Bürger wiederum wahr-
scheinlicher als durch die kurzfristig
orientierten Politiker. Ein Beleg hierfür kann
in der hohen Befürwortung (85 Prozent der
Teilnehmer) der Schweizer Schuldenbremse
in einer Volksabstimmung Ende 2001 gese-
hen werden. Empirische Studien finden Evi-
denz für eine hemmende Wirkung von
direktdemokratischen Institutionen auf die
öﬀentliche Verschuldung und insbesondere
die Staatsausgaben.34
Zwischenfazit
Es zeigt sich also, dass eine Verschuldungs-
regel eine gewisse Flexibilität mittels Aus-
nahmetatbeständen zulassen muss, um
langfristig glaubwürdig zu sein. Eine unge-
rechtfertigte Nutzung der Ausnahmen sowie
der Umgehungs- und Vertuschungsmög-
lichkeiten ist aufgrund polit-ökonomischer
Verschuldungsanreize jedoch wahrschein-
lich. Daher können solide Haushalte durch
eine Verschuldungsrestriktion nur erwartet
werden, wenn der Regelrahmen auch polit-
ökonomische Anreize zur Einhaltung der
Restriktion setzt. Dazu muss die Schulden-
regel einen Verfassungsrang erhalten sowie
einfach, transparent, nachvollziehbar und
möglichst umfassend ausgestaltet sein. Die
Ausnahmetatbestände müssen dabei mög-
lichst präzise gefasst und ein verbindlicher
Tilgungsplan muss vorgeschrieben werden.
Da eine Überwachung und Durchsetzung
der Regelungen und potentieller Sanktionen
durch eine unabhängige Instanz in Demo-
kratien kaum möglich ist, sind flankierende
Institutionen, die inhärente Anreize zur Ein-
haltung setzen, notwendig. Hierbei sind
 insbesondere eine Fiskalautonomie, eine
Haftungsbeschränkung in Form einer  
No-Bailout-Klausel (inklusive Insolvenzord-
nung) und direktdemokratische Institutio-
nen zu nennen. Dadurch kann eine
weitgehende institutionelle Kongruenz zwi-
schen Entscheidungsträger, Nutznießer und
Steuerzahler hergestellt und somit das Pro-
blem der fiskalischen Allmende reduziert
und die Verschuldungsanreize gesenkt wer-
den.35
Bisherige Verschuldungsrestriktionen 
in Deutschland
Dieser Abschnitt untersucht anhand anek-
dotischer Evidenz, inwiefern die verschiedenen
Verschuldungsrestriktionen in Deutschland
die Staatsverschuldung tatsächlich ein-
schränken konnten. Dazu werden die ent-
sprechenden Regelausgestaltungen und
institutionellen Rahmenbedingungen je-
weils kurz dargestellt. 
Deutsches Kaiserreich
Institutionelle Rahmenbedingungen
Mit Gründung des deutschen Kaiserreichs
1871 entstand der erste deutsche National-
staat. Die politische Macht des Reiches war
allerdings begrenzt. So wurde die Legislative
durch den Bundesrat dominiert, welcher ein
Veto hinsichtlich der Reichsgesetzgebung in-
klusive der Steuern hatte und den Reichstag
auflösen konnte. Artikel 73 der neuen Ver-
fassung des Kaiserreichs limitierte die Mög-
lichkeit der Staatsverschuldung auf „Fälle
eines außerordentlichen Bedürfnisses“. Im
ordentlichen Haushalt konnte sich das
Reich allerdings erst gar nicht verschulden,
da dieser durch sogenannte Matrikularbei-
träge, die bevölkerungsabhängig von den
Einzelstaaten entrichtet wurden, ausgegli-
chen werden musste. Damit war eine Ver-
schuldung nur im außerordentlichen Budget
möglich. Der Bundesstaat hatte also Anreize,
seine Tätigkeiten auszuweiten, die dabei ent-
stehenden Ausgaben als „ordentliche“ zu de-
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klarieren und die Zahllast damit auf die Län-
der abzuwälzen. Der Anstieg der Matriku-
larbeiträge von 1874 bis 1879 um 40 Prozent
kann als Beleg hierfür gesehen werden.36
Diese Form des Fiskalföderalismus verdeut-
licht das Problem der fiskalischen Allmende:
Die Anreize für einen soliden Staatshaushalt
werden durch die Möglichkeit, via Transfers
(Matrikularbeiträge) auf die fiskalischen
Ressourcen Dritter (Länder) zuzugreifen,
erodiert. Die Länderfinanzen wurden
 überlastet – analog zu dem Beispiel der
Überfischung der Hochseegründe. Die
Schuldenrestriktion des Artikels 73 war
dabei kaum wirksam, da sie wesentliche
Spielräume ließ. Zum einen bezog sich die
Beschränkung nur auf das Reich, nicht auf
seine Gliedstaaten. Damit war diesen eine
Verschuldung weiterhin unbegrenzt er-
laubt.37 Zum anderen wirkte Artikel 73
selbst auf Reichsebene nur begrenzt: Es
fehlte eine exakte Definition des Tatbestan-
des eines „außerordentlicher Bedürfnisses“
oder ein bindender Tilgungsplan. Zudem
war der Ausrufung eines solches Bedürfnis-
ses keine hohe parlamentarische Hürde, wie
z.B. das Erreichen einer Zweidrittelmehr-
heit, gesetzt. 
Entwicklung der öﬀentlichen Verschuldung
im Deutschen Kaiserreich
In den Jahren nach Ende des Deutsch-Fran-
zösischen Krieges 1871 kam es aufgrund
französischer Reparationszahlungen zu einer
Schuldentilgung auf Bundes- und Länder-
ebene. Auf die darauﬀolgende wirtschaftli-
che Boomphase der Gründerzeit folgte ab
ca. 1873 eine konjunkturelle Abkühlung,
die fast drei Dekaden anhaltende Gründer-
krise. Diese Weltwirtschaftskrise führte zu
Massenbankrotten (knapp 80 Prozent der
nach 1870 neugegründeten Unternehmen
wurde zahlungsunfähig), schweren Kursver-
lusten (viele Aktien verloren bis zu 90
 Prozent ihres Wertes) und Bankenzusam-
menbrüchen.38 Damit kann die kurz nach
der Reichsgründung kontinuierlich stei-
gende Staatsverschuldung durchaus auf eine
„außerordentliche Situation“ aufgrund eines
konjunkturellen Abschwungs zurückgeführt
werden. Allerdings sollte eine nachhaltige Fi-
nanzpolitik die entstandenen Defizite im
konjunkturellen Verlauf wieder ausgleichen.
Eine solche Entwicklung ist aus Abbildung
1 nicht zu erkennen. Es ist allerdings evi-
dent, dass die Verschuldung der Länder
weitaus schneller anstieg als jene des Reichs.
Dies beruhte vermutlich weniger auf der ge-
setzlichen Schuldenrestriktion auf Reichs-
ebene, sondern vielmehr auf der Belastung
der Länderfinanzen durch die Matrikular-
beiträge und die daraus folgende Entlastung
des Reiches. 
In der Periode von 1890 bis 1913 pendelte
die Verschuldungsquote um 54 Prozent. Tat-
sächlich nahm die nominale Gesamtver-
schuldung in diesem Zeitraum aber um 148
Prozent zu, wobei der prozentuale Anstieg
auf Ebene des Reiches etwa dreimal höher
ausfiel als auf Länderebene. Dies mag zum
einen in einer gestiegenen Belastung der
Reichsfinanzen durch höhere Kolonial- und
Bildungsausgaben sowie durch die Einfüh-
rung der Bismarck‘schen Sozialversicherun-
gen (z.B. Gesundheitsversicherung 1883
und Rentenversicherung 1891) und den Ko-
sten der Kriegsvorbereitung begründet sein.
Zum anderen konnten die Länder aufgrund
ihrer politischen Macht die sogenannte
Frankenstein-Klausel von 1879 durchsetzen.
Diesem Gesetz zufolge musste das Reich
Einnahmen aus Zöllen und der Tabaksteuer,
die 130 Millionen Mark überschritten (der
Betrag wurde später erhöht) den Ländern
nach Maßgabe ihrer Bevölkerungsanzahl
überweisen bzw. von den Matrikularbeiträ-
gen abziehen.39 Daraufhin überwies das
Reich häufig Transfers an die Länder anstatt
wie bisher Zahlungen zu erhalten.40 Die Zu-
nahme der Reichsverschuldung während
dieses Zeitraums in Höhe von 273 Prozent
lässt zudem eine weite Auslegung des Be-
griﬀs ,außerordentliches Bedürfnis‘ vermu-
ten.
Der starke Schuldenanstieg infolge des
Kriegsausbruchs im Jahr 1914 ist vornehm-
lich auf Gesetzesänderungen zurückzufüh-
ren, die es dem Staat erlaubten, sich direkt
und nahezu unbegrenzt durch die Reichs-
bank zu finanzieren und diese von der Gold-
einlösepflicht entbanden.41 Damit wurde
zum einen die disziplinierende Marktwir-
kung steigender Risikoprämien umgangen;
zum anderen konnten so die zu leistenden
Zinszahlungen niedrig gehalten und das
Ponzi-Spiel länger fortgesetzt werden. Nach
Ende des Ersten Weltkrieges wurden dem
Reich hohe Reparationszahlungen auferlegt.
Um diesen nachzukommen sollte die
Reichsbank weiterhin zur Monetarisierung
der Staatsschulden genutzt werden. So wur-
den im Jahr 1923 90 Prozent der Staatsaus-
gaben durch Schuldverschreibungen finan-
ziert, die bei der Reichsbank diskontiert
wurden. Infolgedessen stieg die Reichsbank
zum größten Gläubiger des deutschen Rei-
ches auf – Ende November 1923 hielt sie
fast die gesamten kurzfristigen Staatsschul-
den in Höhe von 191,6 Trillionen Mark.42 
Weimarer Republik und Drittes Reich
Institutionelle Rahmenbedingungen
Mit Verabschiedung der Weimarer Verfas-
sung im Jahre 1919 wurde der Staatsaufbau
stärker zentral ausgerichtet: Die Legislative
wurde fortan vom Reichstag dominiert und
der Reichsrat verlor seine Vetomacht.
Zudem veränderte die Erzberger Finanzre-
form von 1919/1920 den fiskalischen Re-
gelrahmen in Richtung eines zentralisierten
„top-down“-Föderalismus: Das Reich wurde
mir einer Steueradministration und den Ho-
heiten über die meisten Steuern ausgestat-
tet. Zur Kompensation des Verlusts der
Steuerautonomie wurde den Ländern ein
Anteil an den föderalen Steuern zugespro-
chen sowie ein vertikaler Finanzausgleich
eingeführt. Daneben wurde die Verschul-
dungsrestriktion in der Verfassung weiter
konkretisiert. Nach Artikel 87 durften öf-
fentliche Kredite nun bei „außerordentli-
chem Bedarf und in der Regel nur für
Ausgaben zu werbenden Zwecken“ (Her-
vorhebung durch den Verfasser) aufgenom-
men werden. Neben der Unklarheit darüber,
welche Situationen einen „außerordentli-
chen Bedarf“ kennzeichnen, fehlte eine De-
finition des Begriﬀs „werbende Zwecke“.
Generell dürften damit „ertragsreiche“ Inve-
stitionen der öﬀentlichen Hand gemeint
 gewesen sein.43 Allerdings war der Investiti-
onsbegriﬀ weit auslegbar; so war weder klar,
ob es sich um Brutto- oder Nettoinvestitio-
nen handelte, noch welche Investitionen
genau zur Kreditaufnahme ermächtigten
(z.B. Bildungs- oder Forschungsausgaben).
Zudem fehlten dieser Regelung verbindliche
Tilgungsvorschriften für aufgelaufene Schul-
den sowie eine Einbeziehung der Länder.
Mit der Machtergreifung der Nationalsozia-
listen 1933 wurde der Reichsrat aufgelöst
und die föderale Staatsstruktur faktisch ab-
geschaﬀt. So stieg der Anteil der durch das
Reich bestimmten Steuereinnahmen von 50
Prozent in 1913/14 auf 98 Prozent in
1938.44 Zudem wurden die Verfassung und
damit auch Artikel 87 durch das Ermächti-
gungsgesetz vom März 1933 außer Kraft ge-
setzt. Zur Kriegsfinanzierung sollte abermals
die Reichsbank mit den oben beschriebenen
Eﬀekten herangezogen werden.45
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Entwicklung der öﬀentlichen Verschuldung in
der Weimarer Republik und im Dritten Reich
Die Staatsschuldenquote sank mit der Kon-
stitution der Weimarer Republik im Jahre
1919 rapide. Dies kann aber kaum auf die
neue Verfassung bzw. die restriktivere Schul-
dengregel des Artikels 87 zurückgeführt wer-
den, vielmehr bewirkte die aufkommende
Hyperinflation einen rapiden Anstieg des
nominalen BIPs und damit eine sinkende
Schuldenquote. Tatsächlich stieg die nomi-
nale Verschuldung bis zur Währungsreform
im November 1923 auf über 192 Trillionen
Mark. 
Die konjunkturelle Lage während der Gro-
ßen Depression der frühen 1930er Jahre
kann als außergewöhnliche Situation gewer-
tet werden, sodass eine Verschuldung in Ein-
klang mit Artikel 87 steht. Allerdings wies
das Deutsche BIP ab 1933 schon wieder
Wachstumsraten von über fünf Prozent auf.
Daraus kann auf ein Ende des „außeror-
dentlichen Bedarfs“ geschlossen werden.
Dann wäre eine weitere Verschuldung nur
noch für „werbende Zwecke“ erlaubt gewe-
sen. Es darf aber bezweifelt werden, dass der
weitere Schuldenanstieg bis Kriegsbeginn in
Höhe von 27,31 Milliarden Mark (1933 bis
1938) lediglich auf rentablen Investitionen
der öﬀentlichen Hand beruhte. Allerdings
wurde Artikel 87 im Rahmen des Ermächti-
gungsgesetzes sowieso außer Kraft gesetzt.
Der steigende Anteil der Bundesebene an
der gesamten Verschuldung kann auf die seit
1919 zunehmende Zentralisierung zurück-
geführt werden.
Bundesrepublik Deutschland
Institutionelle Rahmenbedingungen
Die Bundesrepublik Deutschland wurde nach
Plänen der Alliierten, die Angst vor einem
Wiedererstarken Deutschlands hatten, dezen-
tral aufgebaut. Den Ländern wurde ein ge-
wisser Grad an politischer Autonomie
gewährt. So bedurften bis 2009 im Durch-
schnitt ca. 52 Prozent und nach der Födera-
lismusreform I ca. 40 Prozent aller Gesetze der
Zustimmung durch den Bundesrat. Bei den
restlichen Gesetzen darf der Bundesrat Ein-
spruch erheben, kann jedoch durch den Bun-
destag überstimmt werden.46 Hinsichtlich der
fiskalischen Kompetenzverteilung steht den
Ländern eine weitgehende Ausgabenautono-
mie zu, die Steuerkompetenzen sind allerdings
überwiegend beim Bund angesiedelt.
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Dabei soll ein weitgehend nivellierender ho-
rizontaler und vertikaler Finanzausgleich
gemäß des Artikels 107 GG „die unter-
schiedliche Finanzkraft der Länder ange-
messen [ausgleichen]“ und gemäß Artikel 72
GG die „Einheitlichkeit47 der Lebensver-
hältnisse im Bundesgebiet“ gewährleisten.
Die stark egalisierende Ausgestaltung des Fi-
nanzausgleichs bedingt, dass jede zusätzliche
Einnahme eines Bundeslandes Auswirkun-
gen auf die zustehende oder zu leistende
Transferhöhe hat und impliziert damit polit-
ökonomische Anreize zur Staatsverschul-
dung. Die Neigung zu Haushaltsdefiziten
wird zudem durch eine weitere Besonderheit
des deutschen Föderalismus erhöht. Das
Bundesverfassungsgericht sieht in dem bun-
desstaatlichen Finanzausgleich ein „bündi-
sches Prinzip des Einstehens füreinander“
verwirklicht.48 Dies bedeutet die Existenz
eines Bailout-Gebots als Ultima Ratio bei
einer Haushaltsnotlage eines Bundeslandes.
Die föderale Ausgestaltung des deutschen
Bundesstaates reduziert also den fiskalischen
Wettbewerb zwischen den Gebietskörper-
schaften, schwächt die institutionelle Kon-
gruenz und verstärkt somit das Problem der
fiskalen Allmende. 
Analog zur Regelung in der Weimarer Ver-
fassung erlaubte Artikel 115 GG a.F. (1949)
die Kreditaufnahme in Situationen des
 „außerordentlichen Bedarfs“ und „in der
Regel nur für werbende Zwecke“. Ähnliche
 Klauseln wurden in die meisten Länderver-
fassungen übernommen. Allerdings ermög-
lichte die mangelnde Ausgestaltung der
Schuldenschranke, wie schon in der Wei-
marer Republik, eine einfache Umgehung.
Die Anreize zur Einhaltung wurden zudem
durch die fehlende Einnahmeautonomie,
das Bailout-Gebot sowie den stark nivellie-
renden Finanzausgleich erodiert.
Entwicklung der öﬀentlichen Verschuldung
zwischen 1950 und 1967
Die deutsche Schuldenquote pendelte zwi-
schen 1950 und 1967 um 20 Prozent, aller-
dings ist diese Tatsache vielmehr auf den
wirtschaftlichen Aufschwung des „Deut-
schen Wirtschaftswunders“ als auf einen
ausgeglichenen Haushalt zurückzuführen.
Tatsächlich stieg die nominale Staatsver-
schuldung in diesem Zeitraum um über 500
Prozent. Da das Vorliegen eines „außeror-
dentlichen Bedarfs“ in dieser Periode höchs-
tens vereinzelt und in geringem Ausmaß zu
Kreditermächtigungen geführt haben kann,
dürfte die Mehrheit der aufgenommenen
Schulden gemäß Artikel 115 GG (1949)
nur investiv verwendet worden sein. Dies
kann angesichts des Umfangs der Zunahme
jedoch bezweifelt werden. Verfassungsmä-
ßige Bundes- und Landeshaushalte in Ein-
klang mit der Schuldenrestriktion konnten
wohl aufgrund der zahlreichen Umgehungs-
möglichkeiten und den unpräzisen Begriﬀs-
abgrenzungen trotzdem präsentiert werden.
Institutionelle Rahmenbedingungen ab 1967
Der institutionelle Rahmen hat im Jahr
1967 eine bedeutende Veränderung erfah-
ren. Das Stabilitätsgesetz (StabG)49 führte zu
einer Neuausrichtung der deutschen Wirt-
schaftspolitik nach keynesianischem Vor-
bild. Im Rahmen dieser Reform wurde 1969
auch die Schuldenschranke des Artikels 115
GG alte Fassung (1949) revidiert. Dabei
kam es nicht, wie es vor dem Hintergrund
der stark gestiegenen nominalen Verschul-
dung zu erwarten gewesen wäre, zu einer
Stärkung sondern zu einer Schwächung der
ohnehin nur bedingt wirksamen Schulden-
schranke. Da an den neuen Artikel 115 GG
alte Fassung (1969) angelehnte Regelungen
auch in die Verfassungen der Bundesländer
übernommen wurden, ergab sich hier meist
ebenfalls eine institutionelle Schwächung:
Seit der Revision des Jahres 1969 durfte die
Kreditaufnahme die Höhe der Investitionen
auch ohne Vorliegen eines „außerordentli-
chen Bedarfs“ übertreﬀen, wenn eine
 „Störung des gesamtwirtschaftlichen Gleich-
gewichts“ bestand. Das Vorliegen einer sol-
chen Störung war oﬀensichtlich leichter zu
rechtfertigen, insbesondere da eine fehlende
Definition breite Auslegungsmöglichkeiten
zuließ und die Störung einfach durch die
Regierung selbst festgestellt werden konnte.
Zudem fehlte, wie auch schon bei den Aus-
gaben für „werbende Zwecke“, eine klare
Definition des Investitionsbegriﬀs. Eine wei-
tere Ausnahme von der Investitionsbindung
wurde für Nebenhaushalte bzw. Sonderver-
mögen eingeführt. Außerdem war in beiden
Versionen des Artikels nicht klar, in welcher
Höhe eine Verschuldung bei Ausrufung
eines „außerordentlichen Bedarfs“ bzw. einer
„Störung des gesamtwirtschaftlichen Gleich-
gewichts“ erfolgen durfte.50 Verbindliche
Tilgungspläne für aufgenommene Kredite
existierten ebenfalls nicht; somit war auch
keine Konsolidierung in konjunkturellen
Aufschwüngen zu erwarten.
Es fehlten zudem Anreize zur Einhaltung
der Schuldenregel, eine Umgehung wurde
nämlich durch den Kapitalmarkt und die
Bürger kaum abgestraft. Erstens existierten
durch die Ausnahmetatbestände und feh-
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lenden Begriﬀsabgrenzungen Vertuschungs-
möglichkeiten. Zweitens war es für die Bür-
ger undurchsichtig, inwiefern eine „Störung
des gesamtwirtschaftlichen Gleichgewichts“
tatsächlich vorlag und welche Kreditvolu-
mina die Existenz eines Ungleichgewichts
rechtfertigte. Drittens war eine Reaktion der
Finanzmärkte auf die zunehmende Ver-
schuldung einer untergeordneten Gebiets-
körperschaft nicht zu erwarten, da die
Investoren von einem Bailout im Falle einer
Überschuldung ausgehen konnten. Diese
Vermutung bestätigte sich spätestens als das
Bundesverfassungsgericht 1992 eine extreme
Haushaltnotlage des Saarlandes und Bre-
mens feststellte und Sanierungshilfen gezahlt
werden mussten.51 Eine Klage Berlins auf
bundesstaatliche Finanzhilfe wurde 1996
vom Bundesverfassungsgericht allerdings ab-
gelehnt. 
Im Jahr 1997 wurden im Rahmen des SWPs
auf europäischer Ebene zwei zusätzliche
Schuldenrestriktionen eingeführt. Diese be-
grenzen das jährliche Haushaltsdefizit auf
drei Prozent und die Schuldenquote auf 60
Prozent des BIPs. Bei einem Verstoß gegen
diese Kriterien können die europäischen
Wirtschafts- und Finanzminister (Ecofin-
Rat) monetäre Sanktionen verhängen. Da
hierbei „Täter“ und „Richter“ personell zu-
sammenfallen, darf es nicht wundern, dass
tatsächlich nie Sanktionen verhängt wurden.
Stattdessen wurde meist auf das Vorliegen
von Ausnahmesituationen verwiesen. An-
stelle einer Verschärfung kam es in Folge
eines Verstoßes Deutschlands und Frank-
reichs gegen das Defizitkriterium im Jahr
2005 zu einer Verwässerung des Paktes.
Entwicklung der öﬀentlichen Verschuldung
ab 1969
Seit der Neufassung der Schuldenschranke
ist eine trendmäßige Zunahme der Ver-
schuldungsquote erkennbar. Dazu haben si-
cherlich konjunkturelle Faktoren wie die
beiden Ölkrisen der 1970er Jahre und au-
ßergewöhnliche Situationen wie die Wie-
dervereinigung beigetragen (vgl. Abbildung
1). Allerdings kann hierdurch nicht der an-
haltende Trend steigender Staatsschulden –
seit Gründung der Bundesrepublik hat sich
die nominale Staatsverschuldung jedes Jahr
erhöht – oder das Ausbleiben einer Konsoli-
dierung erklärt werden. Vielmehr ist eine
„ungerechtfertigte“ Nutzung der Ausnah-
metatbestände aufgrund polit-ökonomi-
scher Anreize naheliegend. Dies wurde
durch die Reformen des StabG im Jahr 1967
und insbesondere durch die Einführung
neuer Ausnahmetatbestände von der Inve-
stitionsorientierung, für Sondervermögen
und für „Störungen des gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichts“, erleichtert. Der Trend
steigender Schulden beschränkt sich dabei
nicht auf die Bundesebene, auch auf Län-
derebene erreicht die Schuldenquote immer
neue Höchstmarken. Die 1997 im Rahmen
des SWPs eingeführten Defizit- und Ver-
schuldungsgrenzen konnten die Staatsschul-
den anscheinend weder beeinflussen noch
das Haushaltsdefizit wirksam begrenzen.
Dies darf aufgrund der einfachen
 Umgehungsmöglichkeiten und der wenig
restriktiven Durchsetzungs- und Sanktions-
mechanismen nicht wundern. Neben den
unzureichenden nationalen und internatio-
nalen Schuldenregeln erlaubt das implizite
Bailout-Gebot den deutschen Bundeslän-
dern, die Schuldenregeln zu „dehnen“, ohne
Marktsanktionen in Form höherer Zinsen
erwarten zu müssen. 
Die relativ starke Zunahme der Schulden-
quote seit Anfang der 1970er Jahre beruht
somit zumindest teilweise auf Schwächen
der Schuldenschranken und den Eigenhei-
ten des föderalen Staatsaufbaus in Deutsch-
land. In einem früheren Abschnitt wurde
gezeigt, dass sich die öﬀentlichen Haushalte
zumindest in den letzten 40 Jahren auf kei-
nem nachhaltigen, generationengerechten
Weg befanden. Vor diesem Hintergrund
wurde im Mai 2009 die Verankerung einer
neuen Schuldenrestriktion im Grundgesetz,
die sogenannte Schuldenbremse, vom Deut-
schen Bundestag und Bundesrat beschlos-
sen.
Die neue deutsche Schuldenbremse
Dieser Abschnitt evaluiert die neue deutsche
Schuldenbremse anhand der zuvor entwik-
kelten Kriterien sowie anhand der Schwä-
chen früherer Restriktionen. Dazu soll zuerst
die wesentliche Funktionsweise der Schul-
denbremse knapp erläutert werden, um an-
schließend verbleibende Kritikpunkte zu
klären. Da bis zur endgültigen Einführung
der Schuldenbremse auf Bundes- und Län-
derebene derzeit noch Übergangsregelungen
in Kraft sind, wird von einer empirischen
Analyse abgesehen.
Funktionsweise der neuen deutschen Schul-
denbremse52
Die neue deutsche Schuldenbremse schreibt
erstmals einen mittelfristig (beinahe) ausge-
glichenen Haushalt vor. Dabei folgt die
 Ausgestaltung einem Vorschlag des Wissen-
schaftlichen Beirats beim Bundesministe-
rium der Finanzen, sich von der
Investitionsorientierung aufgrund der
Schwierigkeiten mit der Abgrenzung des In-
vestitionsbegriﬀs zu lösen.53 Anstelle der bis-
herigen investitionsbezogenen Kreditlinie
muss der Haushalt nun im Regelfall (bei-
nahe) ausgeglichen sein. So darf sich der
Bund ab 2016 strukturell, also im normalen
Konjunkturverlauf nur noch in Höhe von
0,35 Prozent des BIPs verschulden. Damit
erhält die Fiskalpolitik einen gewissen Grad
an benötigter Flexibilität. Die Konjunktur-
bereinigung erfolgt gemäß einem auch auf
EU-Ebene verwendeten Modell. Dadurch
kann die Berechnung der konjunkturell er-
laubten Verschuldung zumindest von einer
Fachöﬀentlichkeit überprüft werden. Es
reicht nun nicht mehr die alleinige Ausru-
fung einer „Störung des gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichts“, vielmehr muss ein
konjunkturell bedingtes Haushaltsdefizit zu-
mindest modelltheoretisch belegt werden.54
Eine Verschuldung in Sondervermögen ist
bereits ab 2011 nicht mehr möglich. Es be-
stehen aber gemäß Artikel 109 GG noch
Ausnahmen für „Naturkatastrophen oder
außergewöhnliche Notsituationen, die sich
der Kontrolle des Staates entziehen und die
staatliche Finanzlage erheblich beeinträchti-
gen“.
Haushaltsplanung und -vollzug fallen letzt-
endlich meist auseinander. Damit daraus
kein struktureller Schuldenanstieg resultie-
ren kann, müssen diese „unerlaubten“ Defi-
zite bzw. Überschüsse auf ein Kontrollkonto
gebucht werden. So sollen Haushaltsdefizite,
die nicht konjunkturell oder durch Aus-
nahme- bzw. Notsituationen begründet sind,
im „Gedächtnis“ bleiben. Sobald die kumu-
lierten Defizite auf diesem Sonderkonto ein
Prozent des BIPs überschreiten, müssen sie
durch entsprechende Absenkungen der
strukturellen Defizitgrenze von 0,35 Prozent
„binnen eines angemessenen Zeitraumes“
konjunkturgerecht zurückgeführt werden.
Der negative Saldo des Kontrollkontos darf
1,5 Prozent des BIPs nicht übersteigen.
Damit ist erstmals auch eine bindende ex-
post Regelung zur Tilgung nicht gerechtfer-
tigter Defizite gegeben. Die Schuldenbremse
zielt also nicht nur auf die Haushaltsaufstel-
lung, sondern auch auf den Vollzug ab.
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Den Bundesländern sind (strukturelle)
Haushaltsdefizite ab 2020 verboten. Die ge-
naue Ausgestaltung und die Einrichtung ge-
wisser konjunktureller Spielräume bleiben
gemäß Artikel 109 GG im Ermessen der
Länder. Um das Ziel ausgeglichener Län-
derhaushalte zu erreichen, werden Berlin,
Bremen, dem Saarland, Sachsen-Anhalt und
Schleswig-Holstein noch bis 2019 Konsoli-
dierungshilfen gewährt, sofern die verein-
barten Konsolidierungspfade eingehalten
werden. Ein Stabilitätsrat, der sich aus den
Bundesministern für Finanzen sowie Wirt-
schaft und den Landesfinanzministern zu-
sammensetzt, soll die Haushaltsentwicklung
und -planung von Bund und Ländern über-
wachen und diesbezüglich Transparenz her-
stellen. Dabei sollen Haushaltsnotlagen
frühzeitig erkannt und Sanierungskonzepte
vereinbart werden.
Kritik an der deutschen Schuldenbremse
Bei der Ausgestaltung der deutschen Schul-
denbremse wurde vielen Problemen vergan-
gener Restriktionen begegnet, z.B. den Be -
griﬀsauslegungsmöglichkeiten, der  einfachen
Berufung auf außergewöhnliche Situationen
bzw. eine „Störung des gesamtwirtschaftli-
chen Gleichgewichts“, den Ausnahmen für
Sondervermögen, der Nichtbeachtung des
Haushaltsvollzugs oder der fehlenden lang-
fristigen Budgetausgleichspflicht bzw. dem
fehlenden Tilgungsplan. Allerdings besteht
weiterer Konkretisierungs- und Reformbe-
darf. Die Kritik bezieht sich insbesondere
auf drei Problemfelder: erstens die noch be-
stehenden Gestaltungsspielräume der Schul-
denbremse, zweitens die Umsetzung der
Schuldenbremse auf Länderebene sowie
drittens die Besonderheiten des föderalen
Staatsaufbaus in Deutschland bzw. die man-
gelnden Anreize zur Einhaltung der Schul-
denbremse.
Gestaltungsspielräume
Hinsichtlich der Gestaltungsspielräume
 existieren sieben wesentliche Kritikpunkte:
Erstens kann die Ausnahme für Notsitua-
tionen schon durch eine Mehrheit im Bun-
destag genehmigt werden. Zweitens ist eine
Verschuldung in den bestehenden Sonder-
vermögen weiterhin erlaubt. Inwiefern eine
Umwidmung bereits bestehender Fonds
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möglich ist, bleibt dabei unklar.55 Drittens
umfasst die Schuldenschranke nicht alle öf-
fentlichen Haushalte; so fehlt insbesondere
eine Regelung für Gemeinden und Sozial-
versicherungen. Daraus ergeben sich polit-
ökonomische Anreize für eine Lastenver-
schiebung auf diese Sektoren. Viertens wer-
den Einnahmen und Ausgaben nicht nur
um konjunkturelle Einflüsse, sondern auch
um nicht-vermögenswirksame „finanzielle
Transaktionen“ bereinigt. Diese umfassen
zum Beispiel eine Darlehensvergabe bzw. -
rückzahlung oder einen Beteiligungserwerb
bzw. -verkauf. Dabei ist oﬀensichtlich, dass
ein Kreditausfall oder Schuldenerlass nicht
dieselbe Folge haben darf wie eine unge-
minderte Rückzahlung. Fünftens können
öﬀentlich-private Partnerschaften Haus-
haltsbelastungen in die Zukunft verschie-
ben. Bei diesem Konstrukt übernehmen
private Unternehmen für einen begrenzten
Zeitraum die Finanzierung und den Betrieb
eines staatlichen Vorhabens. Dafür zahlt der
öﬀentliche Auftragsgeber Nutzungsentgelte
inklusive der von dem ausführenden Unter-
nehmen zu zahlenden Zins- und Tilgungs-
leistungen.56 Sechstens bleibt die genaue
Rückführung des Kontrollkontos unbe-
stimmt, eine Verzögerung bleibt sanktions-
los. Siebtens sind keine bindenden
Tilgungsvorschriften für „erlaubte“ Haus-
haltsdefizite, also solche, die konjunkturell
bedingt oder auf Ausnahmesituationen bzw.
Notfällen beruhen, vorgesehen. 
Umsetzung auf Länderebene 
(Stand 2013)
Die Umsetzung der Schuldenbremse ist auf
Ebene der Länder noch nicht abgeschlossen.
Verfassungsrechtliche Neuverschuldungs-
verbote hatten Anfang 2013 nur Hessen,
Hamburg, Mecklenburg-Vorpommern,
Rheinland-Pfalz und Schleswig-Holstein.57
Während sechs Bundesländer eine Schul-
denbremse zumindest in ihre Landeshaus-
haltsordnung (LHO) verankert haben, sind
viele Landesregierungen bisher untätig ge-
blieben (siehe Tabelle 1). Allgemein sind die
bisherigen Regelungen auf der Länderebene
im Vergleich zur Bundesebene schwächer
ausgestaltet. Damit triﬀt die Kritik der Ge-
staltungsspielräume in gestiegenem Ausmaß
auch auf die länderspezifischen Regelungen
zu. Dies ist problematisch, da die Bundes-
länder mit knapp 30 Prozent (2010) einen
erheblichen Anteil der Gesamtverschuldung
verantworten. Eine relativ lockere Ausge-
staltung auf Länderebene weist zum Beispiel
Hessen auf, das die Bildung von Sonderver-
mögen weiterhin zulässt oder Rheinland-
Pfalz, das einen zusätzlichen Ausnahmetat-
bestand implementiert hat.
Abgesehen von der meist lascheren Ausge-
staltung der LHOs, können diese im Ge-
gensatz zu Gesetzen mit Verfassungsrang
schon durch eine Regierungsmehrheit geän-
dert oder durch den Vorrang des Verfas-
sungsrechts der Länder außer Kraft gesetzt
werden. Zudem kann ein später eingeführtes
Gesetz (lex posterior) oder ein spezielleres
Gesetzte (lex specialis), wie das jährliche
Haushaltsgesetz, der LHO vorgehen. Die
Implementierung der Schuldenbremse in
eine LHO bietet damit ein größeres Ein-
fallstor für möglichen Missbrauch. Die Um-
gehungsmöglichkeiten der in den LHOs
verankerten Schuldenbremsen wurden zum
Beispiel von Bayern und Baden-Württem-
berg bereits genutzt. So rechtfertigte Bayern
2008 eine Kreditaufnahme in Höhe von
zehn Milliarden Euro zur Rekapitalisierung
der BayernLB nicht mit einem in §18 LHO
definierten Ausnahmetatbestand, sondern
mit einem außerordentlichen Bedarf gemäß
Artikel 82 der Landesverfassung und damit
der Nichtanwendung der LHO. In Baden-
Württemberg wurde das Neuverschuldungs-
verbot durch die Auslagerung der
Kreditaufnahme zur Stützung der Landes-
bank Baden-Württemberg (LBBW) auf eine
neugegründete Zweckgesellschaft im Jahr
2009 ausgehebelt. Wie auf Bundesebene
sind auch auf Länderebene finanzielle Trans-
aktionen von der Kreditgrenze ausgeklam-
mert. Dies ermöglichte zum Beispiel dem
Land Baden-Württemberg, der LBBW Ga-
rantien in Höhe von 12,7 Milliarden Euro
zu gewähren und einer Landesgesellschaft
für den Rückkauf von Anteilen an Energie
Baden-Württemberg (EnBW) Garantien in
Höhe von sechs Milliarden Euro bereitzu-
stellen, ohne das Neuverschuldungsverbot
de jure zu verletzen.58 
Ein weiteres Problemfeld stellt die fehlende
Zuordnung der Kommunen zu den Ländern
dar. So kommt ein Rechtsgutachten, das im
Auftrag des Sachverständigenrates zur Be-
gutachtung der gesamtwirtschaftlichen Ent-
wicklung erstellt wurde, zu dem Ergebnis,
dass im Rahmen der Schuldenbremse keine
eindeutige Zuordnung der Gemeinden zu
den Ländern möglich ist. Die Gemeinden
sind damit in ihren Verschuldungsmöglich-
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Es war richtig, in der Krise mehr
Schulden zu machen. Aber was in 
der Krise richtig war, ist nach der
Krise falsch. 
/ Wolfgang Schäuble / Die Schulden von heute sind die
Steuern von morgen. 
/ Bund der Steuerzahler /
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Land Allgemein Ausnahmen Tilgungsplan
Schuldenbremsen in Landesverfassung
Hessen – Art. 141: – Konjunktur  Innerhalb eines
Neuverschuldungsverbot symmetrisch angemessenen Zeitraums
ab 2020 berücksichtigt zu tilgen
– Art. 161: – Naturkatastrophen o. Ä.
Defizitabbau ab 2011 
(kein konkreter Abbaupfad 
vorgegeben)
Mecklenburg- – Art. 65: – Konjunktur Innerhalb eines
Vorpommern Neuverschuldungsverbot symmetrisch bestimmten
ab 2020 berücksichtigt Zeitraums zu tilgen
– Art. 79a: – Naturkatastrophen o. Ä.
Defizitabbau ab 2012 
(kein konkreter Abbaupfad 
vorgegeben)
Rheinland-Pfalz – Art. 117: – Konjunktur Konjunkturgerechte
Neuverschuldungsverbot symmetrisch Tilgung
ab 2020 berücksichtigt
– Änderungsgesetz, Art. 2: – Naturkatastrophen o. Ä.
Defizitabbau ab 2011 mit 
„regelmäßig zu verringerndem – bei „einer auf höchstens 
strukturellen Defizit“ vier Jahre befristeten 
Anpassung an eine strukturelle, 
auf Rechtsvorschriften 
beruhende und dem Land 
nicht zurechenbare Änderung 
der Einnahme- oder 
Ausgabesituation.“
Schleswig-Holstein – Art. 53: – Konjunktur Innerhalb eines
Neuverschuldungsverbot symmetrisch angemessenen Zeitraums
ab 2020 berücksichtigt zu tilgen
– Art. 59a: – Naturkatastrophen o. Ä.
Defizitabbau ab 2011: (Zweidrittelmehrheit 
Obergrenze verringert erforderlich)
sich jährlich um 1/10, 
Ausgangswert 2010
Hamburg – Art. 72: – Konjunktur Innerhalb eines
Neuverschuldungsverbot symmetrisch angemessenen Zeitraums
ab 2020 berücksichtigt zu tilgen
– Art. 72a: gleichmäßiger und – Naturkatastrophen o. Ä.
stetiger Abbau des strukturellen (Zweidrittelmehrheit 
Defizits bis 2019 erforderlich) 
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Land Allgemein Ausnahmen Tilgungsplan
Schuldenbremse in Landeshaushaltsordnungen
Baden-Württemberg § 18 (14. Dezember 2012): – Konjunktur Innerhalb eines
Neuverschuldungsverbot symmetrisch angemessenen Zeitraums
ab 2020 berücksichtigt zu tilgen
Gleichmäßiger Abbau der – Naturkatastrophen o. Ä.
Neuverschuldung
Bayern § 18 (22. Dezember 2000): – Sicherung des Keine Vorschrift
Neuverschuldungsverbot gesamtwirtschaftlichen
ab 2006 Gleichgewichts
Keine „echte“ Schuldenbremse, 
da die Regelung den Vorgaben 
des Grundgesetzes deutlich 
widerspricht
Gesetzentwürfe zur 
Implementierung der 
Schuldenbremse in die LHO 
und Verfassung sind vorhanden.
Sachsen § 18 (12. Dezember 2008): – Bis zur Höhe der Generelle Tilgungsfrist:
Neuverschuldungsverbot Verschuldung Ende 2008: fünf Jahre
ab 2009 Sicherung des
gesamtwirtschaftlichen
Keine „echte“ Schuldenbremse, Gleichgewichts
da die Regelung den Vorgaben 
des Grundgesetzes deutlich – Rückgang der
widerspricht Steuereinnahmen um
mehr als 3%
– Naturkatastrophen o. Ä
Sachsen-Anhalt § 18 (17. Dezember 2010): – Konjunkturbedingte Beginn spätestens vier
Neuverschuldungsverbot Einnahmenausfälle Jahre nach Aufnahme; 
ab 2012 Ausnahmetatbestände
– Naturkatastrophen o. Ä. vorhanden
Konsolidierungsverpflichtung 
bis 2019, jährliche Obergrenze 
gemäß Verwaltungsvereinbarung
üringen § 18 (08. Juli 2009): – Steuerliche Einnahmen Innerhalb von fünf Jahren
Neuverschuldungsverbot kleiner als der Durchschnitt ab dem ersten ausge-
ab 2011 der drei Jahre vor glichenen Haushaltsjahr;
Haushaltsaufstellung Ausnahmetatbestände
vorhanden
– Naturkatastrophen o. Ä.
Nicht aufgeführte Bundesländer hatten 2013 keine Schuldenbremse implementiert.
Tabelle 1: Umsetzung der Schuldenbremse in den Ländern. 
Quelle: Deutsche Bundesbank (2011), Sachverständigenrat (2011), eigene Recherchen. Stand: 2013.
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keiten nicht ausreichend beschränkt,
 wodurch polit-ökonomische Anreize zur Ab-
wälzung finanzieller Lasten auf die Gemein-
den bestehen. In den meisten Fällen können
die vorhandenen Verschuldungsrestriktio-
nen eine Überschuldung von Gemeinden
nicht verhindern.59 In einer solchen Situa-
tion wäre ein Bailout durch die Länder
wahrscheinlich, was wiederum auf Gemein-
deebene die polit-ökonomischen Anreize zur
Verschuldung verstärkt.
Der Stabilitätsrat zur frühzeitigen Feststel-
lung und Abwehr von Haushaltsnotlagen
hat nur Sanktionsmöglichkeiten, solange ein
Land Konsolidierungshilfen erhält. Danach
sind, wie auch bei den restlichen Ländern
und dem Bund, keine Eingriﬀsmöglichkei-
ten vorgesehen. Damit besteht die Gefahr,
dass die Wirksamkeit des Stabilitätsrates
ähnlich des SWPs begrenzt bleibt. Zudem
sind die Kriterien zur Beurteilung der Haus-
haltslage der Bundesbank zufolge problema-
tisch, da sie potentielle Fehlentwicklungen
wahrscheinlich erst verspätet aufdecken.60
Fehlende Anreize zur Einhaltung der 
Schuldenbremse
Ein weiterer – und das ist der wohl schwer-
wiegendste – Kritikpunkt an der Schulden-
schranke betriﬀt die Besonderheiten des
deutschen Bundesstaates: Der stark nivellie-
rende Finanzausgleich, die mangelnde Ein-
nahmeautonomie und der Haftungsverbund
schränken die finanzielle Selbstverantwor-
tung der Gebietskörperschaften ein und ero-
dieren damit polit-ökonomische Anreize zur
Einhaltung der Schuldenbremse. 
Durch das Bailout-Gebot müssen Dritte für
die Schulden anderer Gebietskörperschaften
haften, haben jedoch kein Eingriﬀsrecht in
die jeweilige Haushaltsautonomie. Die
 Erwartung, im Falle einer drohenden Zah-
lungsunfähigkeit die Schulden vergemein-
schaften zu können, setzt polit-ökonomische
Anreize, die Schuldenbremse zu umgehen.
Eine Disziplinierung durch den Finanz-
markt ist aufgrund der Bailout-Erwartungen
der Investoren ebenfalls nicht zu erwarten.
Die fehlende Steuerautonomie und der Fi-
nanzausgleich unterbinden den fiskalischen
Wettbewerb zwischen Gebietskörperschaf-
ten weitgehend. Dies erhöht die polit-öko-
nomischen Anreize zur Staatsverschuldung
und zur Umgehung der Schuldenschranke.
Zudem fehlt auf der Einnahmeseite ein In-
strument – außer Verschuldung –, um auf
Veränderungen der Haushaltslage zu reagie-
ren. Dies gibt den finanzschwachen Ge-
bietskörperschaften bei der anstehenden
Revision des Finanzausgleichs ein gewisses
Machtpotential für die Aushandlung (noch)
besserer Bedingungen. In 2020 läuft das ge-
genwärtige Finanzausgleichssystem aus und
die Länder müssen ihre Schuldenbremsen
einhalten. Sind die finanzschwachen Länder
bei den Verhandlungen hoch verschuldet, so
muss ihre Handlungsfähigkeit möglicher-
weise durch einen starken Finanzausgleich
gewährleistet werden. Damit ergeben sich
Anreize für diese Länder, derzeit keine Kon-
solidierung zu betreiben.61 Anzeichen für ein
Aufschieben der nötigen Konsolidierungs-
maßnahmen können in den anhaltenden
Haushaltsdefiziten der Länder sowie der
stockenden Umsetzung der Schuldenbremse
auf Länderebene gesehen werden (Tabelle
1). 
Die polit-ökonomischen Anreize, die Schul-
denbremse durch Nutzung der gebotenen
Gestaltungsspielräume zu umgehen sowie
Anreize, Konsolidierungsmaßnahmen auf-
zuschieben, könnten durch mehr finanzpo-
litische Selbstverantwortung der Gebiets-
körperschaften gehemmt werden. Daraus re-
sultiert die Forderung, die Wirksamkeit der
Schuldenschranke zu erhöhen, indem eine
No-Bailout-Klausel (inklusive Insolvenzord-
nung) und eine stärkere Einnahmeautono-
mie eingeführt werden. Finanzreferenden
könnten helfen, die Staatsausgaben zu kon-
trollieren und zu einer besseren Beachtung
der Interessen zukünftiger Generationen,
vertreten durch die gegenwärtigen Stimm-
bürger, führen.
Die Schweizer Schuldenbremse
Die deutsche Schuldenbremse wurde in An-
lehnung an die 2003 eingeführte Schweizer
Schuldenbremse ausgestaltet. Erste Evalua-
tionen des Schweizer Modells sowie Studien
zu dessen Vorbildern, den kantonalen Schul-
denschranken, legen eine Wirkung in Rich-
tung solider Haushalte nahe.62 Daraus den
Schluss zu ziehen, dass sich auch in
Deutschland mittels der Schuldenbremse
eine Konsolidierung einstellen würde, ist
aber nicht sachgerecht. Denn, wie im Fol-
genden gezeigt wird, treﬀen die bedeutend-
sten Kritikpunkte der deutschen Regelung
nicht auf die Schweizer Situation zu. 
Die Schweizer Schuldenbremse zielt auf
einen konjunkturell ausgeglichenen Bun-
deshaushalt ab. Im Vergleich zur deutschen
Version der Schuldenbremse sind die Ge-
staltungspielräume wesentlich enger gefasst
und verpflichtende Tilgungszeiträume vor-
geschrieben. Ausnahmen sind bei Naturka-
tastrophen, schweren Rezessionen, Kriegen
oder ähnlichem lediglich erlaubt, wenn die
absolute Mehrheit in National- und Stände-
rat zustimmt.63 Nicht gerechtfertigte Haus-
haltsabweichungen werden auf ein
Ausgleichskonto (ähnlich des deutschen
Kontrollkontos) gebucht. Im Gegensatz zu
der deutschen Schuldenschranke ist der
Saldo dieses Kontos bei Festlegung des Aus-
gabenhöchstbetrages der nachfolgenden
Haushaltsaufstellungen zu berücksichtigen.
Ein Tilgungszeitraum von drei Jahren ist
bindend vorgeschrieben, sofern der Fehlbe-
trag sechs Prozent der Gesamtausgaben des
Vorjahres überschreitet. Die in Ausnahme-
situationen oder aus konjunkturellen Grün-
den aufgenommenen Schulden werden auf
das sogenannte Amortisationskonto ge-
bucht. Sofern der ordentliche Haushalt sa-
niert ist, müssen diese Defizite innerhalb
von sechs Jahren durch Kürzung der Ausga-
benhöchstbeträge abgebaut werden.64
Während die Umsetzung der deutschen
Schuldenbremse auf Länderebene noch
nicht vollendet ist und einige Probleme auf-
weist, hatten die meisten Schweizer Kantone
bereits vor der Einführung der Schulden-
bremse auf Bundesebene entsprechende Re-
geln implementiert. Diesen teilweise sehr
strikten Restriktionen bescheinigen empiri-
sche Studien eine defizitreduzierende Wir-
kung.65 Polit-ökonomische Anreize zur
Einhaltung der Schuldenregelungen sind
durch die finanzpolitische Eigenverantwor-
tung der Gebietskörperschaften gegeben:
Die Kantone und Gemeinden haben eine
weitreichende Einnahmeautonomie und
einen Finanzausgleich, der im Vergleich zum
deutschen Ausgleichssystem eine weit weni-
ger nivellierende Wirkung hat, insbesondere
da sich dieser nicht an den jeweiligen Ein-
nahmen, sondern am Ressourcenpotential
orientiert. Zudem wird der Schweizer Wett-
bewerbsföderalismus durch eine fallerprobte
No-Bailout-Regel auf Gemeindeebene er-
gänzt. Diesem Haftungsausschluss können
Eﬀekte auf die Risikoaufschläge von Kan-
tonsanleihen ökonometrisch nachgewiesen
werden.66 Daneben sind auf Gemeinde- und
Kantonsebene Finanzreferenden ab einer
 bestimmten Ausgabenhöhe vorgesehen. Em-
pirische Untersuchungen belegen eine redu-
zierende Wirkung solcher Institutionen auf
die Staatsausgaben und -verschuldung.67 Die
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Ich komme bekanntlich aus der
Schweiz, da heißen die Berge Alpen.
In Bremen heißen sie Schulden. 
/ Josef Ackermann /
Schweizer Schuldenbremse ist ihrem deut-
schen Nachfolger damit insbesondere in
zweierlei Hinsicht überlegen. Zum einen
schreibt sie konkrete Tilgungspläne und -
zeiträume für die Defizite auf Bundesebene
vor. Zum anderen wirken die Institutionen
des Schweizer Wettbewerbsföderalismus in
Richtung solider Haushalte – insbesondere
auf Ebene der untergeordneten Gebietskör-
perschaften. Eine Übertragung der bisheri-
gen Konsolidierungserfolge der Schweizer
Schuldenbremsen auf Deutschland ist somit
nicht ohne weiteres möglich.
Schlussfolgerungen
Der vorliegende Beitrag hat die Notwendig-
keit einer eﬀektiven Schuldenrestriktion für
eine nachhaltige, generationengerechte Fi-
nanzpolitik aufgezeigt und untersucht, in-
wiefern dieses Ziel durch die neue deutsche
Schuldenbremse erreicht werden kann.
 Ausgangspunkt war dabei die Beobachtung,
dass die nominale Staatsverschuldung in
Deutschland kaum jemals zurückgegangen
ist und die finanzpolitische Handlungsfä-
higkeit der zukünftigen Generationen da-
durch eingeengt wird. Mit Hilfe eines
Vergleichs der Renditen von Staatsanleihen
mit den Wachstumsraten des BIPs konnte
aufgezeigt werden, dass sich die Finanzpoli-
tik – zumindest in den letzten 40 Jahren –
auf keinem nachhaltigen Pfad befand. Der
Trend einer zunehmenden Staatsverschul-
dung kann dabei aus einem Zusammenspiel
von rein ökonomischen Faktoren und polit-
ökonomischen Verschuldungsanreizen er-
klärt werden. Die Eindämmung dieser
Anreize kann zwar durch Verschuldungsre-
geln erfolgen, allerdings unterliegen diese
einem Ausgestaltungs- und Kontrollpro-
blem. Daher wurden die Voraussetzungen
einer eﬀektiven Schuldenschranke sowie In-
stitutionen, die den politischen Akteuren in-
härente Anreize zur Einhaltung der
Schuldenregel setzen, untersucht. 
Die Analyse der Verschuldungsrestriktionen
seit 1871 hat ergeben, dass die neue deut-
sche Schuldenbremse die wesentlichen Aus-
gestaltungsprobleme der alten Regelungen
minimiert. So wird zum Beispiel erstmals
ein mittelfristig ausgeglichener Haushalt,
durch bindende ex-post Regelungen zur Til-
gung von ,unerlaubten‘ Defiziten, vorge-
schrieben. Allerdings bestehen noch einige
Problemfelder hinsichtlich vorhandener Ge-
staltungsspielräume und der Umsetzung der
Schuldenbremse auf Länderebene. Ein wei-
terer wesentlicher Kritikpunkt betriﬀt die
fehlende finanzpolitische Eigenverantwort-
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lichkeit der Gebietskörperschaften. Die feh-
lende Einnahmeautonomie der Länder und
Gemeinden, der Haftungsverbund sowie ein
stark nivellierender Finanzausgleich erodie-
ren die polit-ökonomischen Anreize zur Ein-
haltung der Schuldenbremse und damit zu
soliden, generationengerechten Haushalten.
Im Gegensatz zu Deutschland ist der
Schweizer Wettbewerbsföderalismus durch
Institutionen gekennzeichnet, die die finan-
zielle Eigenverantwortung der Gebietskör-
perschaften stärken. Folglich ist es nicht
sachgerecht, den Konsolidierungserfolg der
Schweizer Schuldenbremse auf ihren deut-
schen Nachfolger zu übertragen.
Es kann festgehalten werden, dass die deut-
sche Schuldenbremse einen wichtigen
Schritt in Richtung einer tragfähigen, gene-
rationengerechten Finanzpolitik darstellt.
Allerdings darf sie nicht als Allheilmittel ver-
standen werden, zumindest solange noch
Nachbesserungsbedarf bei der Ausgestaltung
besteht und, wichtiger noch, die Gebiets-
körperschaften nicht mehr finanzpolitische
Eigenverantwortung bekommen. Ferner
können direktdemokratischer Elemente zu
der Einhaltung der Schuldenbremse beitra-
gen und zu einer vermehrten Beachtung der
Interessen zukünftiger Generationen führen.
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315f.
60. Vgl. Deutsche Bundesbank 2011.
61. Vgl. Feld 2010.
62. Vgl. z.B. Feld/Kirchgässner 2008, Mül-
ler et al. 2007, Himmel/Schuler 2009.
63. Die beiden Räte sind mit dem Deut-
schen Bundestag und Bundesrat vergleich-
bar.
64. Vgl. Artikel 13 bis 18 Bundesgesetz über
den eidgenössischen Finanzhaushalt. 
65. Vgl. z.B. Feld/Kirchgässner 2008.
66. Vgl. Feld et al. 2013.
67. Einen Überblick gibt Feld 2004.
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Generationengerechte Finanzpolitik im Bundesstaat –
ohne Aussicht auf Erfolg? Zur Effektivität der sogenannten
„Schuldenbremse“ in den Bundesländern
von Lea Grohmann
usammenfassung: Die stetig wach-
sende Staatsverschuldung minimiert
den Handlungsspielraum künftiger
Generationen. Die im Rahmen der Föderalis-
musreform II in Art. 109 III GG verankerte
sogenannte „Schuldenbremse“ soll den Anstieg
der Staatsverschuldung mithilfe eines Netto-
neuverschuldungsverbots begrenzen und be-
zieht hierbei die in ihrer Haushaltsführung
grundsätzlich selbstständigen Länder ein. Bei
der Umsetzung der grundgesetzlichen Vorgaben
eröﬀnen sich den Ländern Umgehungsmög-
lichkeiten, aber auch Verbesserungspotential.
Die eﬀektive Verwirklichung von generatio-
nengerechter Schuldenpolitik hängt von der
Ausnutzung dieser Spielräume ab – und somit
maßgeblich vom Konsolidierungswillen politi-
scher Entscheidungsträger. Die Frage einer ge-
nerationengerechten Staatsschuldenpolitik stellt
auch nach der Föderalismusreform II im Kern
eine Frage politischen Verantwortungsbewusst-
seins dar.*
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